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期数据为4.5% 和 9.8%）。早在2000 年，汽车等其他产业还没有
预热时，房地产的投资和消费的增长均已超过30%，可以说引领了
新一轮中国经济增长大潮的潮头。2004年，近乎疯狂的房价继续
快速攀升，涨幅高达 13.4%，上海上涨 21%，宁波上涨 19.9%，
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[摘  要] 有关中国房地产业的发展是否存在泡沫，专家们从未达成过一致意见。本文通过泡沫、经济泡沫、泡沫经
济等一般理论，从中国房地产几年来的发展现状，分析了由于该行业发展过快、房价因投机虚涨而带来的一些泡沫问题，
并提出了一些对策与建议。
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产 业 经 济
制通货膨胀的措施，但通货膨胀的势头不仅未能受到遏制，反而













































波房价上涨了 70%，而房租只上涨了 4%0 青岛房价上涨了 50%
多，而房租下降了7%。当投资收益不能抵消房贷成本时，就有可
能产生金融风险。另外，过高的房价给城市带来的是大量的空置
房和满目疮咦的烂尾楼，这些都成了城市建设的心腹大患。2003
年，尽管上海的房价涨幅超过了24%，可上海仍留下了多达779
万平方米的空置房卖不出去，占压的资金超过了389亿元，这可
不是一个小数字，还没有计算上海房地产的624处烂尾楼，以及
因此所占压的多达1000多亿元的资金。如果就此两项计，上海房
地产市场因空置房和烂尾楼所占压的资金，为全国房地产市场所
占压的资金总额的12%。另外，中国到处都在炸楼，北海在炸楼，
海口在炸楼，三亚在炸楼，成都在炸楼，杭州一次炸掉了6年没
卖出去的54座豪华别墅，重庆炸掉了丽景花园的48栋己基本建
成的欧式别墅。中国到处在炸楼，看看那些爆炸后的断壁残垣，经
历了一场恶战的伊拉克、阿富汗，也没炸掉那么多的楼。
三、房地产泡沫的对策
中国房地产的发展受到两个制约:一个是资源的约束;一个是
人民支付能力的支撑。煤电油运的约束、国际油价的上涨等都是
房地产发展的硬约束。而从民众的支付能力来看，虽然居民人均
收入的增长幅度高于房价的增长幅度，但这只是一个平均值，高
收人人群的收入掩盖了占大多数低收入人群。如果老百姓不能用
未来的收人支付未来的贷款，就会带来金融风险，而这些风险是
要用老百姓的存款来承担的。2005年4月10日，中国人民银行副
行长吴晓灵在中共中央政策研究室主办的房地产金融论坛上发表
题为《我国的金融政策货币政策对房地产的带动和影响》的演讲。
她强调，抑制房地产过快增长显然不能仅仅依靠货币政策。除了
央行的货币政策之外，还需要有土地政策、税收政策、信贷政策
和金融政策等方面共同努力，才能对我国房地产价格的过快增长
起到应有的调控作用。有钱可以高消费，可以盖大宅院，这是可
以理解的。但是我们的税收政策要跟上。货币政策是讲效率的，而
财政政策是讲公平的，这是两只轮子，两只轮子同时转好，才能
做到稳健。这种政策不是仇富心理，是让有钱的人对社会多作贡
献，征收的税收可以多造经济适用房和廉租住房。中国必须建立
节约土地的住房发展政策。
在信贷政策上，央行已经取消了贷款利率的上限，商业银行应
该学会对于房贷进行风险议价，用自己的利率去覆盖房贷的风险。
而在金融政策上，首先应该多发展多层次的资本市场，应该探索让
房地产公司发行公司债券，或者进行股本融资，还要规范信托的融
资方式。在美国，银行同资本市场投资者及联邦国民抵押贷款协会
和联邦住房贷款抵押公司共同承担向房地产商及居民的住房贷款，
这应能减轻住房价格下滑造成的影响，值得我们借鉴。
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